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1コ ーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則研 究 の発 端 一は じめ に 一
私 は大 学 院 生(1999年 一2004年)で あ っ た 頃 か ら、 コ ー ポ レー一 ト ・ガ バ
ナ ンス の研 究 に熱 中 して い る。 なか で も、博 士 後 期 課 程 に在 籍 した 頃 か らは、
そ こで の研 究 テ ー マ を、 コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス原 則(以 下 「原 則 」 とい
う)'と して研 究 を深 めて きた 。
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当初、原則 の研究 は博士後 期課 程で終 え る見通 しで あった。 現 に、 その こ
ろの論文 に は、 「(原則 の研 究 に関 して 一筆者)一 応 の 区切 りをつ ける こ とが
で きた2」と記 してい た。 しか し、原則 はその後 も策定 され続 けて い る。 また、
以前 よ り増 して原則 の役割 も大 き くな るばか りで もあ る。 さ らには、原則 の
多様化 が お こ り、企業 経営 の各方 面へ の影 響が さ らに強 くなってい る。 この
よ うな状 況 で、 大学 教 員(2004年 一)と な った今 日 もな お、私 は原 則 の研
究 に没頭 して い るので あ る。
本稿 で は、今 まで蓄積 された先行研 究 を丁寧 に レビ ューす るこ とで、 コー
ポ レー ト・ガバ ナ ンス原則 論 の土 台 を作 る こ とを 目的 として い る。コー ポ レー
ト・ガバ ナ ンス原則 論 は、図1の ように、3部 か ら構 成 され る と考 えて い る。
これ を基 に して大 まか に概観 す る と、今 まで の原則 に関 す る研 究 は、基礎研
究 また は総論 で あった。基礎研 究 で は、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則 がそ
れ まで誰 も触 れて いない分野 で あったた め、原 則 の体 系化 とい う作業 をす る
必要 が あった。 また、総 論 で は、基礎研 究 を基 に して原 則 の概念 を明 らか に
す るこ とで あ った。 そ こで、本稿 では、 これ らの研究業 績 を基 に して、各論
を確 立 す る方 向性 を明 らか にす るもので あ る。 そのた めに も、 上述 した よ う
に、今 まで の先行研 究 を十分 に検 討 す る必要 が あ るのだ。













2コ ーポ レー ト・ガバナンス原則論の必要性
2.1コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 論 の第1の 今 日的必要 性
私が原則 の研究 を始 めた 当初 は、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス の体 系が確 立
され ていなか った3。現在 も確 立 されて い る とはい えないが、私 は1こ の コー
ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの体 系化 を行 うた めに、原 則 の研 究 を始 めたので あ っ
た。 とい うの も、 その当時、原則 は様 々 な理論 と経験 が帰納 要約 した性格 が
強 い もので あ る と考 えて いた ため、原則 を研究 す るこ とで コー ポ レー ト ・ガ
バ ナ ンスの体 系 が浮 き彫 りにな るので はないか とい う期待 を持 っていた ので
あ る4。そ こで、 実際 に世 界 中で策定 され た原 則 を分 析 してみ る と、 当初 の
期待 通 りに、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの体系 が は っき りと浮 き彫 りにな っ
たので あ る。
コーポ レー ト ・ガバ ナ ンスの体 系 は、時代 に よ り微妙 に異 な るこ とも明 ら
か に され つつ あ る。 また、国際機 関が策 定す る原 則 とF関 投資 家 が策 定す る
原 則 の よ うに各機 関や 団体 に よって も性 格が異 な る。 さ らには、企 業が策定
す る原則 は、企業競 争力 の強化 を重視 す る傾 向 にあ る。 この よ うに、無機質
と思 われが ちな原 則 で あって も、実 は多種多様 な内容 を持 って お り生 き物 で
す らあ る と感 じ られ るこ とが あ る。 この よ うな もの で あ るか らこそ、原 則 の
研 究 を行 う甲斐 が あ る とい うもので あ る。
この よ うに、原 則研 究 の第1の 今 日的 必要 性 は、 コー ポ レー ト ・ガ バ ナ
ンス の体 系化 に あ る とい え よ う。
2.2コ ーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則論 の第2の 今 日的必要 性
原則 は、 それ 自体 が直接企 業 に コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス構 築 を迫 る こ と
は少 ない。代表 的 な例 として、世界標 準原則 は 「非拘 束性 」 と 「参照可能性 」
を特 質 とす るこ とを挙 げる こ とがで きよ う。 まず、非拘 束性 とは、原 則 自体
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は企 業 に対 して拘 束 す る こ とを 目的 として いない とす る性 質 で あ る。 また、
参照可 能性 とは、各 国機 関な どが原則 を策定 す る際 に、参 照す る ことが で き
るよ うな内容 とな って い る とい う性質 で あ る5。 もっ とも、「非拘 束性」 と 「参
照可能性 」 の特 質 は世界 標準 原則 に限 っての こ とで あ るが 、今 日の多 くの原
則 は世 界標 準 原 則 の影 響 下 にあ る こ とを考 え る と、 この2つ の特質 が少 な
か らず様 々 な原 則 に影 響 を与 えてい る こ とは容易 に想 像が っ くであ ろ う。
た とえ原則 の特質 に非拘束性 が あ ろ う とも、原則 自体 が直接 的 に企 業 に対
して影響 を与 えない として も、企業経 営活動 を監視 ・監督 す る機 関が、原則
を放 って お くわ けが な い。 そ こで、第1の 原 則 の今 日的必要性 と相 まって、
つ ま りコー ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの論 点 を網 羅 した 内容 を示 した原則 を利用
し、企 業 経 営活動 を監 視 ・監 督 す る機 関が 利用 す る こ とにな った。つ ま り、
原則 を企 業法制 度改 革 のたた き台 として利用 した り、原則 を上場規則 に採用
した りす るこ とで あ る6。
この よ うに、原 則研 究 の第2の 今 日的必要 性 は、原 則 に よ る企 業 法 制度
改革 お よび上 場規則 制定 と企 業 の実践 にあ る とい えよ う。
2.3コ ーポ レー ト ・ガバナ ンス原則論 の第3の 今 日的必 要性
い くらよ くで きた原 則 であ って も、 それ が企 業 の コーポ レー ト ・ガバ ナ ン
ス構 築7に 役 立 た な けれ ば な らな い。 原則 は参 照可 能 性 を基 調 として お り、
企 業 の コーポ レー ト ・ガバ ナ ンスの構 築 のた めに利用 され る こ とを希望 して
い る。 もち ろん、 第2の 必要 性 で も言 及 した よ うに、 原則 が 企業 法 制 度 や
上場 規 則 に採 用 され、 強制 的 に企 業 経 営 を コン トロール す る こ とも重 要 で
あ った。 しか し、 企 業経 営 を行 う自由度 を過 度 に縛 る こ とな く、経 営 を行
う環境 を維 持 す るた め に は、 も う1つ の アプロー チが必 要 とな る。 それ は、
企業 が独 自に コーポ レー ト・ガバ ナ ンス原 則(以 下 「企業 独 自原 則」 とい う)
を策定 し遵守 して い くこ とで あ る。 その際 には、 これ まで策 定 された原則 を
参照 し企 業 が企 業独 自原 則 を策定 して い くこ とが重要 であ る8。
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企業 独 自原 則 の研 究 は、 まだ始 めたばか りであ るが 、多分 に政 策 的な意 図
を感 じられ る こ ともあ るだ ろ う。 た しか に企 業 の広報 的な側面 を持っ こ とも
あ る。 そのた め、評価 方法 や検 証 方法 も苦労 す る こ とにな る。 まず は、基本
に立 ち戻 り、企 業独 自原則 とはいか な る内容で あ るべ きで あ り、運営方 法 は
いか にあ るべ きか を さ らに確 立 す る こ とが急務 で あ る。 なお、近年 で は幸 い
私 の期待 通 りに、企 業 は どん どん広 義 の企 業独 自原則 を策 定 しつつ あ る状況
にあ る。
つ ま り、 原則 研 究 の第3の 今 日的必 要 性 は、企 業 独 自原 則 の枠組 み を提
示 し、策 定 を促 す こ とにあ ろ う。
3コ ーポ レー ト・ガバナンス原則の先行研究および研究業績
3.1コ ーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則研 究の端緒
さて、原則 の研 究過程 で、私 はい くつか の著書 お よび多 数の論文 を執筆 し
て きた。 これ を順 に見 て い くこ とで原則 の研 究が どの ように蓄積 されて きた
のか を検 討 してみ たい。 そのた め に、 これ まで私 が執 筆 した論文 な どを振 り
返 るこ とで、原則 の研究 の進化 お よび原 則論 の確 立 につ いて考 察 して い く。
こ こで は、原 則 の基 礎研 究 につ いて は、表1に 表 され る研 究業 績 の よ う
に ま とめ られ る。 また、原 則 の総 論 につ いて は、表2に 表 され る研 究業 績
の ようにま とめ られ る。 それで は、 これ以 降、 これ まで の先行研 究 の状況 に
つ いて レビューす る こ とにす る。
3.2原 則 の体 系化 と企業の 実践
原 則 は、1990年 代前 半か ら各機 関 に よって策定 が な されて きた。 しか し、
私 が原 則 を研 究 し始 めた とき に、国 内、 さ らには国外 を見渡 して も体 系 的 に
原則 を研 究 した先行研 究 は皆無 に等 しか った。 そ こで、私 が は じめ に取 り組
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んだ のが、原則 の体 系化 で あった。 この研究 を行 った際 に大 きな障害 とな っ
た のが 、その当時、原 則が世 界中で400以 上 も公 表 されて いた こ とで あった9。
原 則 は、国際機 関 だ けで はな く、各 国国 内機 関 に よって も策 定 されて い るた
め、 さまざ まな言語 で書 かれ て いた。 なか に はポル トガ ル語 や ロシ ア語 な ど
が あ り、 これ らを翻訳 す るだ けで も多 くの時間 を費 や したので あ った'。
それ と ともに、 ここで は原則 をいか に して企 業 に浸 透 させ て い くのか とい
う研究 もお こな った。 そ こで、私 は経営者 が企業独 自原則 を策定 す る ことで、
さまざ まな規模 や業種 、 さらには利害 関係者 の範囲 に対応 した企 業 の コーポ
レー ト ・ガバ ナ ンス構築 を行 え る とともに、 経営者 が 自 ら原則 の策 定 に関与
す るこ とで コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの意識 を高 め る こ とがで きる と提 言 し
たII。
これ らの研 究 を ま とめた ものが、2004年 に文 眞堂 か ら公 刊 され た 『世界
の コー ポ レー一ト ・ガバ ナ ンス原則一 原 則 の体系 化 と企 業 の実 践一'2』で あ っ
た。 そ して、 この研究 は図2に 示 され るよ うに、基 礎研 究、総 論、各 論 の3
部 にわた る原則研 究 の基礎 研究 に当た るので あ る。
図2コ ーポ レー ト ・ガバナ ンス原則論 の研 究
(出所)筆 者作成。
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表1コ ーポ レー ト ・ガバナンス原則の基礎的研究に関する執筆文献














域の全体像 と、原則の研究す る意義な どにつ









『経 営 実 践 と経 営 教 育 理 論 一 経 営 教 育 研 究6





本稿では、原則 を通 してつなが りを深 めてい
る国際機関と機 関投資家の原則を考察 し、21
世紀のコーポ レー ト・ガバナンスを論 じた0『横 浜 経 営 研 究 』 第23巻 第4号,横 浜 国 立
大 学経 営 学 会,2003年,89-108頁.
2003年3月
コーポ レー ト・ガバナンス原則 と企業の実践
一企業独自原則の策定を目指 して一※ 本稿では、世界中の原則 の要請 と、企業によ
る実践状況 を分析 し、企業独 自原則の策定を
提言 した。
『日本 経 営 学 会 誌 』 第9号,日 本 経 営 学 会,
2003年,26-40頁.
2003年3月
コーポ レー ト・ガバナ ンス と議決権行使 の
IT化 一企業による実践 と課題 一※
本稿では、多 くの原則が要請 している議決権
行使のIT化 の内容 を検討 し、実際の企業に
よる実践の状況や内容から、その問題点と解
決策を提示 した。





本稿では、企業独 自コーポレー ト・ガバナ ン
ス原則の具体的な概念や内容、策定系譜な ど
を中心に論 じた。
『経 営 行 動 研 究 学 会 年 報 』 第13号,経 営 行
動 研 究 学 会,2004年,63-68頁.
(注)論 文 タイ トル の 「※ 」 は 、 査 読 論 文 で あ る こ と を示 して い る 。
(出所)筆 者 作 成 。
3.3原 則の新 展開 と多様 な役 割
21世 紀 にな って も原 則 の策 定 は とどま る ところを しらない。 それ どころ
か、 多種多様 な機 関や団体 に よって原則 が策 定 され、 それ に くわ えて多様 な
種類 の原則 が策定 され てい る。 これ は原 則 の性質 が多様 化 した とい うこ とを
物語 って い るので ある。 そのた め、原則 の概 念 と役 割 、特 徴 とい った総論 に
重 点 をおいて表2の よ うに研究 を進 めた。
まず、今 日で は、OECD(経 済協 力開発機構)が 策定 した 「OECDコ ー ポ レー
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ト ・ガバ ナ ンス原 則(以 下 「OECD原 則 」 とい う)'3」が世 界標 準 原 則 で あ
る とされて い るが、 その原則 が世界標 準原則 で あ る とい う根拠 や理 由 につ い
て深 く考察 して い る。 そ して、 その世 界標 準原 則 を中心 とした他 の原則 は、
どの よ うな役割 を果 た して い るのかや 、企業経 営 にいか な る役 割 を果 た して
い るか につ いて検 討 を重 ねてい る。
また、 上記 の検 討 を基 に して、21世 紀 の原則 の あ り方 は、 いか な る姿 を
描 くのか を見通 して い る。具体 的 には、原則 はい くら良 くで きて いて も企業
の コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス構 築 に役 立 た な けれ ば意 味が ない。 その た め、
原則 は企業 に強制 的 に遵 守 させ る過程 を描 くのか、 それ とも浸透 させ て い く
べ きあ らゆ る環境 を整 え るべ きか、 はた また企業 が積極 的 に取 り入 れ活用 し
て い くのか を問題 意識 として、研 究 を行 ってい る。
これ らの研 究 を ま とめた ものが、2007年 に文 眞堂 か ら公 刊 す る予定 の 『21
世紀 の コー ポ レー ト・ガバ ナ ンス原則(仮 題)』 で あ る。 そ して、この研 究 は、
図3に 示 され る よ うに、基 礎研 究 、総 論 、各 論 の3部 にわた る原 則研 究 の
総論 に当た るので あ る。
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表2コ ーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の総論 に関す る執筆文献




21世 紀にお けるコーポ レー ト・ガバナ ンス
原則の研究課題
本稿では、2003年 に入 ってか らも活発 な動
きを見せる原則策定についての動向を追い、










代表的な原則 と企業独 自原則 との関係、を解
明 した。
『国 際 経 営 論 集 』 第28号,神 奈 川 大 学 経 営
学 部,2004年,23-42頁.
2005年3月





バナ ンスをめ ぐる議論 にいかなる影響を与
えるかを解明 した。
『国 際 経 営 論 集 』 第29号,神 奈 川 大 学 経 営
学 部,2005年,93-118頁.
2005年9月
コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス 原 則 の 新 展 開 ※
本 稿 は 、新OECD原 則 の 改 訂 作 業 を レ ビ ュ ー
し、原 則 の さ らな る 可 能 性 を探 る の が 目的 で
あ る 。 そ の た め に 、1)地 域 別 コー ポ レ ー ト ・
ガ バ ナ ン ス 白書 の 策 定 経 緯 と内容 と 、そ の 評
価 、2)新OECD原 貝1」の 内 容 と評 価 、3)21世 紀
に お け る原 則 の役 割 とそ の展 開 、の3点 に着
眼 し論 を進 め た。
『ア ジ ア 経 営 学 会 学 会 誌 』 第11号,ア ジ ア





的に結合 している他の国際機 関基準 に焦点
をあてて、原則 と国際機関基準の関係 を明 ら
かにすることで、原則のさらなる役割 を解明
した。
『国 際 経 営 フ ォ ー ラ ム』 第16号,神 奈 川 大
学 国 際 経 営 研 究 所,2005年,89-110頁.
2006年6月
世界標準コーポ レー ト・ガバナンス原則の誕
生 と概念一国際会議のコーポ レー ト・ガバナ
ンスに関する合意 と役割一
本稿では、世界標準 となる原則 と国際会議 と
の役割を明 らかに し、原則が世界各国に広ま
るプ ロセスを明示することを 目的 としてい
る。同時に、今まで漠然 とした概念であった
世界標 準原則 が確立す る根拠 をも明確に し
た。
『国 際 経 営 フ ォ ー ラ ム 』 第17号,神 奈 川 大
学 国 際 経 営 研 究 所,2006年,109-126頁.
(注)論 文 タイ トル の 「※ 」 は 、 査 読 論 文 で あ る こ と を示 レて い る 。
(出所)筆 者 作 成 。
4コ ーポ レー ト ・ガバ ナ ンス の体 系
4.1コ ー ポ レ0ト ・ガバ ナ ンス原則 研究 か ら導 き出 ざれ る体系
私が コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の研 究 を始 めた端 緒 は、 さまざまな学
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問領 域 に わ た っ て研 究 が行 わ れ 、 さ ま ざ ま な説 の あ る コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ
ン ス を体 系 化 す る こ とで あ っ た 。 つ ま り、 「コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス とは
何 か 」 に つ い て決 着 を つ け る こ とで あ った 。 これ まで こ とあ る ご とに 主 張 し
て きた が 、 原 則 は企 業 の 利 害 関 係 者 や 各 国 の政 策 決 定 機 関 、 経 営 者 な どの
コー ポ レー ト・ガ バ ナ ン ス に関 係 の深 い者 に よ り策 定 され て い る。 そ の た め、
さ ま ざ ま な定 義 が され て い る コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス で あ るが 、 そ の 解 決
が な さ れ る可 能 性 が 強 い と考 え て い た 。 それ と と も に、 コー ポ レー ト ・ガ バ
ナ ン ス の枠 組 み を提 示 す る こ とが で き るの で は な い か とい う強 い期 待 が あ っ
た 。
そ こで 、 私 は世 界 中 の 原 則 を検 討 し、 図4の よ うに コー ポ レー ト ・ガ バ
ナ ン ス の枠 組 み を提 示 す る こ とが で きた 。 こ こに お い て 、 コー ポ レー ト ・ガ
バ ナ ン ス とは、 「企 業 経 営 機 構 」 「利 害 関 係 者 」 「情 報 開 示 ・透 明 性 」 の3部
か ら構 成 され る と した。 そ して、 「企 業 経 営 機 構 」 の 改 革 に関 す る事 項 を狭
義 の コー ポ レ ー ト ・ガ バ ナ ン ス とし、3部 全 体 で 広 義 の コー ポ レ ー ト ・ガ バ
ナ ン ス と した の で あ る。
図4コ ーポ レー ト ・ガバナ ンスの体系
企業経営機構 情報開示・透明性 利害関係者








































4.2コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス に お け る3部 の 体 系
さて 、 この原 則 か ら導 き出 さ れ た コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス の体 系 に つ い
て は 、表3の よ うに執 筆 を重 ね て きた 。 まず 、2002年3年 に は 、「コー ポ レー
ト ・ガ バ ナ ン ス と企 業 経 営 機 構 改 革 」 と題 して、 図4の 左 側 の ボ ッ ク ス の
解 決 を 図 っ た 。 ま た 、2005年ll月 に は、 「コ ー ポ レ ー ト ・ガ バ ナ ン ス と情
報 開 示 ・IR活 動 」 と題 して 、 図4の 真 ん 中 の ボ ッ クス の 解 決 を 図 っ た。 そ
して 、2006年3月 に は、 「コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス と機 関 投 資 家 」 と題 し
て 、 図4の 右 側 の ボ ッ ク ス の 解 決 を 図 っ た の で あ る。 これ ら につ い て 次 で
詳 細 に論 じ る。
表3コ ーポ レー ト ・ガバ ナンス の体 系に関 する執筆文献

















開示 ・IR活 動のうち、情報開示 ・IR活 動 に
ついて検討を行っている。この情報開示 ・IR
活動は、企業経営機構 と利害関係者とを繋 ぐ
連結環 の役割を有 してお り、今 日、特に注 目
が集まっている分野である。
『国 際 経 営 論 集 』 第30号,神 奈 川 大 学 経 営
学 部,2005年,1-36頁,
2006年3月





投資家がコーポ レー ト・ガバナンス構築 に果
たす役割を論 じた。






本書担 当章では、コ0ポ レー ト・ガバナンス
論の基礎的考察 と、コーポレー ト・ガバナン
ス論の大 きな柱 をなす企業の社会的責任 を
取 り上げている。具体的には、企業経営機構
改革、利害関係者、情報開示・透明性、とい
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4.3コ ーポ レー ト・ガバ ナ ンス と企 業経 営機構 ・利 害関係者 ・情 報 開示 と
透明性
まず 、 コー ポレー ト ・ガバ ナ ンス を論 じる際 に多 くの論者 が 中心 的 に論 じ
るのが 、企 業経 営機 構 に関 してで あ る。つ ま り、企業 経営機構 改革 を して社
外取締役 や執行役 員制 度 の導入 な どは、 これ にあた る といえ る'4。
また、2006年3月 の論 文 は、 「コーポ レー ト・ガバ ナンス と機 関 投 資家5」
としてい るが 、 コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス にお いて、企 業 の主 要 な利 害関係
者 を機 関投資家 として位 置づ けて い る。 もち ろん企業 が すべ て の利害 関係者
に気 を配 るのが 、理 想 的 に形 で はあ る。 だ が、企 業 経 営 は営利性 を第1の
社 会 的職 分 として い る以上、 まず は企 業経営 に影響 力 のあ る利 害 関係者 を中
心 に論 じ るの は致 し方 な い とい え る16。
さらに、情報 開示 ・透 明性 は、企業 経営機構 と利害 関係者 とを繋 ぐ役 割 と
して重要 で あ る。 それだ けで はな く、近年 で は、IR活 動 な どを通 して、企
業 が積極 的 に株 主 をは じめ機 関投資家 や利害 関係者 に対話 を行 ってい る。 そ
のた め に、企業 は最低 限 として情 報 開示 ・透 明性 のシス テム を構築 す る必要
が あ る17。
これ か らコー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス を論 じ る際 に は、 この3部 を参 照 し
て今 は どの部分 を論 じて い るか につ いて明 らか に しつつ コーポ レ,___.ト・ガバ
ナ ンス を論 じ語 る必要 が あ る。 そ うで な いか らこそ、今 日の コー ポ レー ト ・
ガバ ナ ンス は、多種多様 に論 じ られ、 結論 がいっで るか わか らない状 態 にお
かれ て しまって い るので あ る。
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5コ ーポ レー ト・ガバナンス原則 に関する学会発表 と派生的研究
5.1コ ーポ レー ト ・ガバナ ンス原則 に関す る学会発 表
これ まで み て きた論 文 を執 筆 す る0方 で、 表4の よ うに各 種 学 会 にお い
て も発表 を重 ね て、 多 くの研 究 者 か らの意 見 な どを聞 いて きた。 表4は 、
近年 私が行 った学会発 表 の年 月、発表 タイ トル お よび発表 学会 、 そ して内容
につ いて表 した もので あ る。
2004年6月 の 日本 国際開発学 会(於:桜 美林大学)で は、「世界 の コーポ レー一
ト ・ガバ ナ ンス原則 」 と題 して、小 島大 徳[2004a]に 基づ いて、 世界 中で
策定 され、 その 当時 、原 則 につ いて体 系化 され た研 究が な いため、 その体 系
化 にっ い て発 表 した。 また、2004年9月 の アジ ア経 営 学 会第11回 全 国大
会(於:立 教大 学)で は、 「コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の新展 開'8」 と題
して、新OECDコ ーポ レー ト・ガバ ナ ンス原 則 の策 定や、アジ ア ・コーポ レー
ト ・ガバ ナ ンス 白書 の策 定 を素材 としつつ、21世 紀 の新 しい コーポ レー ト ・
ガバ ナ ンス原 則 の役割 につ いて述 べた。ここでの学会発 表 お よび学会 参加 は、
後述 す るが私 の研究 の その後 に大 きな課題 を突 きつ け るこ とにな った。
そ して、2004年12月 の現代経 営研 究会(於:静 雲 荘)で は、 「コーポ レー
ト ・ガバ ナ ンス の本質 を問 う」 と題 して、今 まで の コーポ レー ト ・ガバ ナ ン
ス原 則 に関す る研究 を通 じて、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス の本質 、 なかで も
経営者 問題 にっ いて提 言 を行 った。 さ らに、2005年10月 の 日本 経営教 育学
会第52回 全 国大 会(於:愛 知産業 大学)で は、 「アジアの企業 統 治'9」 と題
して、 アジ アにお け る企 業統 治 の全体 像 を把握 す るこ とに主 眼 をお き、 主 と
して、1)企 業経営機構 体制 や企業 と利害 関係者 の関係 、情報 開示 ・透 明性
制度 、 を明 らか にす るこ と、2)ア ジア にお け る企 業統 治 の特色 と聞題 点 を
解 明す るこ と、 の2っ を報 告 した。
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世 界 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス 原 則
本 報 告 で は 、世 界 の コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン
ス 原 則 を レ ビュ ー し、原 則 の 体 系 化 を 行 い 、
企 業 が コー ポ レー ト・ガ バ ナ ンス を構 築 して
い く た め の 企 業 独 自 コー ポ レー ト・ガ バ ナ ン
ス 原 則 の 策 定 を 提 言 した 。
日本国際開発学会(於:桜 美林大学)
2004年9月
コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス 原 則 の 新 展 開
本 報 告 で は 、 新OECDコ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ
ンス 原 則 の 策 定 や 、ア ジ ア ・コ ー ポ レー ト ・
ガ バ ナ ン ス 白書 の 策 定 を素 材 と しつ つ 、21
世 紀 の新 しい コー ポ レー ト・ガ バ ナ ン ス 原 則






















5.2コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 に関連 す る分野 の研 究
原 則 に関 す る研 究 を行 う と同時 に、原則 を基 に して各 国の コー ポ レー ト ・
ガバ ナ ンス の現状 や 問題 点 を探 る研 究 を も行 って きた。 その発端 とな った の
が、表4の2004年9月 の ア ジア経 営学 会第11回 全 国大 会 の参加 お よび表
5の2006年3月 に公表 した 「アジ アにお ける企業統 治一 ア ジア ・コーポ レー
ト ・ガバ ナ ンス 白書 を中心 として一20」で あった。
アジ ア経 営学 会全 国大 会 の統0論 題 は、 「アジ ア企 業 の国際競 争 力 とコー
ポ レー ト ・ガバ ナ ンスー アジアの特 殊 性 と共通1生一 」 で あ り、 アジァの コー
ポ レー ト ・ガバ ナ ンス諸 問題 を取 り上 げ よ う とす る もので あった。 しか し、
こ こで の学会 発表 は、 中国や韓 国、台湾 が研 究 対象 国の中心 で あ り、少 なか
らず私 は失望 した。 そ して、閉会 間際で の 中村瑞 穂先生 か らの発 言 と同 じ感
想 を持 った。 それ は、アジ アは、中国や韓 国、台湾 だ けで はな く、多 くの国 々
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が あ り、 も うそ ろ そ ろ他 の 国 へ もそ の研 究 対 象 を広 げ るべ きで あ る、 とい う
こ とで あ る。
そ こで 、 中村 瑞 穂 先 生 の考 え に共 感 した私 は コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス の
研 究 を ア ジ ア全 体 に広 げ るべ く、2005年 に 日本 経 営 教 育 学 会 第52回 全 国
大 会 にお い て 、 「ア ジ ア の企 業 統 治 」 とい うタ イ トル で 学 会 発 表 し、 日本 経
営 教 育 学 会 誌 に 「ア ジ ア に お け る企 業 統 治一 ア ジ ア ・コー一ポ レー ト ・ガ バ ナ
ン ス 白書 を 中 心 と して一2'」 とい う論 文 を発 表 した 。 こ こで は、OECD(経
済 協 力 開発 機 構)と 世 界 銀 行 グ ル ー プ が共 同で ま とめ た 「ア ジ ア ・コー ポ レー
ト ・ガ バ ナ ン ス 白書22」 を取 り上 げ て 、 ア ジ ア13力 国 の コー ポ レ ー ト ・ガ
バ ナ ンス体 制 お よ び 問題 点 の提 示 を行 っ た。
表5コ ーポ レー ト ・ガバナンス原則の派生的研究に関する執筆文献
年月 論 文タイ トル および 出所 内容
2005年11月
タイ の コ ー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス
本 書 は 、これ ま で 研 究 の 薄 か っ た ア ジ ア に お
け る コ ー ポ レー ト・ガ バ ナ ン ス を解 明 しよ う
と した 書 で あ り 、 私 は 、 タ イ の コ ー ポ レ ー
ト ・ガ バ ナ ン ス に つ い て 論 じた 。 タ イ で は 、
フ ァ ミ リー 企 業 が 多 く の 大 企 業 を財 閥 と し
て 運 営 し、早 急 な コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス
構 築 の 必 要 が あ る こ とを 主 張 して い る.
佐 久 間 信 夫 編 著 『ア ジ ア の 企 業 統 治 』学 文 社,
2005年,168-193頁.
2006年3月
ア ジ ア にお け る企 業 統 治 一 ア ジ ア ・コ ー ポ レ




治 の特色 と問題点を解明すること、3)ア ジ
アにおける企業統治に関する提言、を行って
いる。
『経 営 教 育 と経 営 の 新 課 題 一経 営 教 育 研 究9
-』 学 文 社
,2006年,13-153頁.
2006年8月
コー ポ レー ト ・ガバ ナ ン ス 原 則 本 稿 で は 、 コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ン ス 原 則 の
体 系 を示 す と と も に 、なぜ コー ポ レー ト ・ガ
バ ナ ン ス 原 則 が 重 視 され る よ うに な っ た の
か に焦 点 を 当 て て 論 じて い る。
佐 久 間 信 夫 編 著 『現 代 企 業 論 の基 礎 一一現 代 経
営 基 礎 シ リー ズ2-』 学 文 社,2006年,
114-136頁.
■
(注)論 文 タイ トル の 「※ 」 は 、 査 読 論 文 で あ る こ とを 示 して い る 。
(出所)筆 者 作 成 。
5.3発 展 途 上 国 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス
先 進 諸 国 の コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンス は、 今 口、 お お む ね 明 らか に され て
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お り、解決策 も提示 され っっ あ る。今 後 は、発展 途上 国 を中心 に コーポ レー
ト ・ガバ ナ ンス 問題 を研 究 して行 かね ぼな らない。発展途 上 国の コーポ レー
ト ・ガバ ナ ンス は、 まだ まだ明確 に把 握 されて ない。 しか し、徐 々 に研究 を
進 めて い くと、先 進諸 国 と遜 色 のな い コー ポ レー ト ・ガ バ ナ ンスの構築 を、
国 を挙 げて行 って い る こ とが発見 されて い る。発展 途上 国の コー ポ レー ト ・
ガバ ナ ンス は遅 れ てい る との認識が支 配 的だが、先進 諸 国 よ りも優 れ た コー
ポ レー ト ・ガバ ナ ンス体 制 を敷 いてい る規則 や制度 が導入 され てい るので あ
る23。
も うそろそ ろ本 格 的 に、世界 中の発展 途上 国 にお け るコー ポ レー ト ・ガバ
ナ ンス を研 究 す る必要 が あ る。 そのた め に、 ひ とまず 世界 の発展 途 上 国 を、
アジ ア24、ユ ー ラシ ア、 南東 ヨー ロ ッパ 、 ロシ ア、 南米 の各地 域 に分 け、研
究 を進 めて い るので あ る。
5.4コ ー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則研究 の派生 的研究
コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の研究 は、 多 くの課題 を提 示 し解決 策へ導
いて くれ る。 上述 の よ うな発展途 上 国の コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス もその1
つで あ るが、他 に も様 々 な研究課 題 を提 示 して くれ て い る。 た とえば、小 島
愛[2006d]に よる と、近年 、 医療 ・病 院経営分野 に原則 が用 い られて い る
とい う。 もはや原則 も一般企 業 だ けに適用 され る もので はないのだ とい う驚
き と ともに、私 は これ らの問題 を も含 めた課題 に真摯 に向 き合 って いか な け
れ ばな らない と決意 してい る。
それ に加 えて再 三 言及 して い るが、 これ か らの原 則 研 究 で は、 図5に 示
され る各論 に向か って い くべ きであ ろ う。今 まで の研究 で原則 の概 念 や役割 、
特徴 につ いて の総論 は、先行 研究 の蓄積 が な され た と見 るべ きで あろ う。 そ
れ で は、原則研 究 の各 論 とは、 その よ うな研 究 を指す ので あ ろ うか。 その解
は、 「原 則 を通 じた コーポ レー ト ・ガ バ ナ ンス問題 の解 決」 とひ とまず言 う
こ とがで きよ う。具体 的 には、原則 と企業 法制度 改革 ・上 場規則 の関係 、原
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則 と機 関投資家 の関係 、原則 とコーポ レー ト ・ガバ ナ ンス に関係 す る学 問分
野 の関係 な どが挙 げ られ るで あろ う。
原 則 を研 究 す る と、 多 くの コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス の未解 決 問題 は解決
に向か うこ とが で き る。繰 り返 しにな るが、原則 の研究 は冒頭で論 じた よ う
に、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの基礎 的研 究 に役 立 つので あ る。 そ して、 そ
こで得 られた知見 は、全 世界 にお け る企 業 の コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス構築
に必 ず役立 つで あ ろ う。
図5コ ーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原 則論 の研 究
(出所)筆 者作成。
6コ ーポレー ト・ガバナンス原則論の確立に向けて 一 おわ りに一
コ ー一ボ レー一ト ・ガ バ ナ ン ス原 則 論 の全 体 像 は 、 図1の よ う に表 す こ とが
で き る。 この 図 は、 原 則 論 の3段 階 に つ い て 表 して い る。 こ こで は、 図6
と対 照 して み て い く。基 礎 的研 究(小 島大 徳 『世 界 の コー ポ レー ト ・ガバ ナ
ンス原 則 』 文 眞 堂,2004年.)25で は、 図1の 枠 組 み を完 成 させ た 。 そ して、
総 論(小 島大 徳 『21世 紀 の コー ポ レー ト・ガ バ ナ ン ス原 則(仮 題)』 文 眞 堂,
2007年 夏 公 刊 予 定.26)で は、 図6の 世 界 中 の 原 則 に つ い て 再 検 討 を行 い、
原 則 自体 の 概 念 と役 割 を 明 らか に した 。 そ れ に よ り、 原 則 論 の確 立 の 土 台 が
で きた とい え よ う。 そ の うえ で 、 各 論 で は 、基 礎 研 究 と総 論 で 培 わ れ た原 則
の 枠 組 み と土 台 に基 づ い て、 各 論 の構 築 に入 っ て い くこ とに な る。
コーポ レー ト・ガバ ナンス原 則論 の確 立 に向けて55

























本稿 で私 は、 コー ポ レー ト ・ガバナ ンス原 則論 の全 体像 につ いて、今 まで
の執 筆 した論 文 を基 に して論 じて きた。次 な る各 論 で の課題 は、 ひ とまず、
(1)今 なお策 定 が活発 にな されて い る原 則 を、先行研 究 に基 づ いて再 検討 す
る こ と、(2)原 則 は参 照可能 性 と非拘 束性 を2大 特徴 とす るが 、 それ らが企
業法制 度 に導 入 され 上場規則 に採用 され る こ とで、企 業経 営 に強制 力 を持 つ
過程 を明 らか にす るこ と、(3)今 まで企業 に コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス構築
を行 う最善 な方法 は、企業独 自原則 を企業 どこに策 定 し遵 守 してい くこ とを
提案 したが、 さ らな る コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス の実 践化 を提 示 す る こ と、
の3つ の解 明 をお こな うこ とで あ る と考 えて い る。
これ らを中心 とした課題 が解決 した ときに、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原
則論 が確 立 す るで あ ろ う。 つ ま り、今後 は、 この コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス




i本 項 で 「原則」 といった場合 には
、特 に限定 を して いない限 り広 義の原則 を意味 す る。 なお、広
義 の原則 お よび狭 義 の原 則 の範 囲や性 格 につ いて は、小 島大徳[2005b]XO4-105頁.を 参照
の こ と。
2小 島大徳[2004b]357頁 .
3な お、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの体系 は、未 だ確 立 して い る とはいえな い。 しか し、私 は小 島
大徳[2004a]に よって暗示的 に、かつ近刊 予定 の著著(2007年 夏、文 眞堂 よ り予 定 タイ トル 『21
世紀 の コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス』公 刊予定)に よって も明示す るが、 コー ポ レー ト ・ガバ ナ ン
スの体 系 は、簡 単 にい うと、 「企業 経営機 構 」 「利害 関係者 」 「情報 開示 ・透 明性 」 の3部 か ら構
成 され る と考 えてい る。 ここで簡単 に記 すな らば、狭 義 の コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス は 「企 業経
営機構 」、広義 の コー ポ レー ト・ガバナ ンス は 「企業経 営機 構 」 「利害 関係 者」 「情報 開示 ・透 明性」
に関す る事項 を構 築 す るこ とで あ る、 とい うこ とがで きる。




7私 の師で あ る平 田光弘先 生 に、 私の論文 を読 んで頂 いた際、 よ く 「コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス構
築 とは どの よ うな こ とか」 と指導 を受 けて いた。第1の 目的 に もある ように、 ま さ し くそれが原
則 を研 究 す る中心 的問題 で あ る。私 は、 コー ポ レー ト・ガ バ ナンス の構 築 といった場合 に、 「企
業 が企 業経営機 構改 革 を しっつ、利害 関係者 との対話 ・協力 関係 を重視 し、 それ を達成 す るた め
に情報 開示 ・透 明性 システム を確 立す る こ と」 と定義 す る。詳 し くは、後 述す るこ とにす る。
8小 島大徳[2004a]109-132頁 ,152-185頁.
9小 島大徳[2004a]67頁 .
lo現 在 で は、 世界 中に コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンスの重要性 が浸透 し、多 くの場 合、 自国言語 だ けで





、小 島大徳[2002b]を 参 照の こと。
15小 島大徳[2006a]
16詳 し くは
、小 島大徳[2006aコ を参照の こ と。
17詳 し くは、小 島大徳[2005e]を 参照の こ と。
18こ こで の学会 発表 は、小 島大徳[2005c]に 基 づ いて行った。




23ア ジ アにお けるコーポ レー ト・ガバ ナンスの特質や 、先 進諸 国 よ りも進 んで い る と考 え られ るコー
ポ レー ト ・ガバ ナ ンス体 制 にっいて は、小 島大徳[2006c]を 参照 の こと。
24ア ジ アにお ける コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス につ いて は、既 に小 島大徳[2006c]と して発表 して
い る。
25小 島大徳[2004a]
262007年 に文 眞堂 よ り公 刊予定 の 『21世 紀 の コー ポ レー ト・ガバ ナ ンス原則(仮 題)』の 目次構成 は、
以下 を予定 して いる。
第1部 コーポ レー ト ・ガバナ ンス原則の概念
第1章21世 紀 におけ るコー ポ レー ト ・ガバ ナンス原 則の研究 課題
第2章 世界標 準 コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の誕 生 と概念
第3章 新OECDコ ー ポレー ト ・ガバ ナ ンス原則
コーポレー ト・ガバナンス原則 論 の確 立 に向 けて57
第II部 コーポ レー ト ・ガバ ナンス原則 の新展 開
第4章 企業 におけ るコー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の実践
第5章 国際機 関にお ける コー ポ レー ト ・ガバ ナ ンス問題 へ の取 り組 み一世 界標 準原則 の構 築 に
向けて一
第6章 コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス原則 の新展開
第111部 コー ポ レー ト ・ガバ ナンス論 の基礎 的体系
第7章 コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス とは何 か
第8章 企業経 営機構 とコー ポ レー ト ・ガバナ ンス
第9章 コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス と情報 開示 ・透 明性
第10章 コーポ レー ト ・ガバ ナ ンス と利害 関係者一機 関投資家 に焦点 をあてて一
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